




























荒 井 信 幸











　この 2010 年までのグラフからみても，2011 年に発生した東日本大震災（M9.0）は，飛び抜
けて大規模できわめて頻度の低い地震であることが分かる。東日本大震災は，西暦 1900 年以
降に発生した世界の地震の中で 4番目の規模であり，震度（最大で 7.0）や広がり（震源域が








































































発生確率が 100 年に一度（年率 1％），耐用年数（T－ t0）が 50 年だと考えると，便益は，
　100 × 0.01 × 50 ＝ 50
となる。もし発生確率が千年に 1度（年率 0.1％）の災害に対する防災便益が 1000 であるとし
ても，便益は
























































































ついては Amram and Kulatilaka （1999），Copeland and Antikarov（2001），Mun（2002）などに，大規模プロジェ
クトや研究開発など様々な応用例が示されている。このうち本稿のケースは，「スイッチングオプション（切
替オプション）」にやや近く，オプションの持つ特徴は本稿と共通する点が多い。（例えば，Mun（2002）訳
書 p338  ― 342）。
11）　単純化のために，ここでは金利（割引率）は無視している。








この式の変数を株式のコールオプションと対応させると，Sは株価（Value of Underlying 
Asset），Xは行使価格（Exercise Price または
Striking Price），Tはオプション満期までの













――＞ 0　…………⑤  ∂S
  ∂C
――＜ 0　…………⑥  ∂X
  ∂C
――＞ 0　…………⑦  ∂T
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H24 内閣府 H25 和歌山県
地震規模 Mw8.7 Mw9.1 Mw9.1
最大津波高 ５ｍ～ 10 ｍ ８ｍ～ 20 ｍ ８ｍ～ 19 ｍ
平均津波高 ４ｍ～７ｍ ６ｍ～ 14 ｍ ６ｍ～ 14 ｍ
想定浸水区域 5,660 ha 10,660 ha 12,620 ha































こうしたことを受けて，従来のガイドラインを補足する形で，2011 年 11 月に国土交通省住
宅局長（2011）により，構造上の要件などの見直しがなされている。
4. 3　津波避難ビルと和歌山県内の指定状況
和歌山県では，2013 年 10 月 1 日現在，県下 16 の市町村で，166 棟の津波避難ビルが指定
されている 15）。図表 6は，2011 年 6 月末，2011 年 10 月末，2013 年 10 月 1 日現在の，和歌山
県内の津波避難ビル数を，市町村別にみたものである。2011 年 3 月の東日本大震災を受けて，
和歌山県でも同年後半にかけて指定ビル数は大幅に増加し，その後も着実に増えている。

















和歌山市 28 39 32 4 6 22
海南市 17 16 22 0 7 15
御坊市 11 18 17 0 16 1
田辺市 2 2 10 0 8 2
新宮市 0 17 8 5 3 0
湯浅町 0 4 9 0 6 3
広川町 4 5 3 0 0 3
美浜町 4 5 4 0 4 0
由良町 7 7 7 0 5 2
白浜町 4 5 5 1 4 0
すさみ町 13 16 16 0 2 14
太地町 3 3 3 0 0 3
串本町 7 7 5 0 0 5
古座川町 1 1 1 0 0 1
みなべ町 n.a. n.a. 4 0 0 4
那智勝浦町 n.a. n.a. 20 1 1 18
合計 101 145 166 11 62 93
（注 ）2013 年 10 月１日の数値は，津波に対する緊急避難先レベル（☆，☆☆，☆☆☆）指定のあるビルのみを
対象としている。
出所 ：2011 年 6 月末，2011 年 10 月末は国土交通省資料，2013 年 10 月 1 日は，和歌山県総務部危機管理局総合
防災課「避難先情報一覧」より作成。
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Catastrophe and the Option Value of Disaster Prevention Facilities: 
A Case Study of Tsunami Refuge Buildings in Wakayama Prefecture
Nobuyuki ARAI
Abstract
The Great East Japan Earthquake has drawn attention to rare and serious catastrophes. As 
investment to prevent catastrophic disaster is expensive, such investment would not be 
justified by standard cost-benefit analysis. But if some facilities for daily use can also be 
used for disaster prevention, the option value could exceed the cost of investment. The 
option value increases based on the potential spread of the catastrophe. Tsunami refuge 
buildings are one example of these kinds of facilities, and in Wakayama Prefecture, 
the number of tsunami refuge buildings has been increasing. In order to promote more 
investment, a broad understanding of their option value is important.
